新しい 和 多 融 商品 取引 法制 に つい て 


一 利用 者 保護 と 公正 ・ 透 明 な 市 場 の 構築 に 向け て 一 





近年 、 わ が 国 の 金融 ・ 資 本 市 場 を と り ま く 環 境 は 、 
大 きく 変化 し て いま す 。 
具体 的 に は 、 以 下 の よ うな 点 が 課題 と な っ て いま す 。 


⑧ 殖 融 技 人 術 の 進展 な ど を 背景 と し て 、 


忌 括 的 横断 的 な 利用 者 
保護 ルー ル を 整備 し 、 利 用 





利用 者 の 視点 利用 者 保護 法制 の 対象 と な っ て い つう 者 が 安心 し て 投資 を 行え 
な い 金 融 商品 が 出現 し て お り 、 利 用 時 mh 
者 被害 が 生じ る ケー ス も み ら れ ます 。 あり ます 。 
@ わ が 国 の 家計 金融 資産 は 預貯金 が 
0 | 貯 鞭 か ら 投 資 」 市 場 の 公正 性 を 
人 @ 他 方 、 投 資 の 受け 皿 こ と な る 「 市 場 」 Pe 
の あり 方 を めぐ り 、 様 々 な 問題 が 浮 と が 不可 欠 と な っ て いま す 。 
上 し て いま す 。 
今 金 融資 本 市 場 の グロ ー バ ル 化 が 国際 市 場 と し て の わが 国 
国際 化 の 視点 進展 する 中 、 諸 外国 地域 で は 、 市 づつ 市 場 の 魅力 を 高め る た め 
場 法制 や 市 場 イ ン フ ラ の 整備 が 進 の 取組 み を 急ぐ 必要 が あ 
め ら れ て いま す 。 り ま す 。 
〇 家計 等 の 金融 資産 


我が国 の 家計 等 の 金融 資産 は 、 諸 外国 に 比べ 、 現 金 ・ 預 金 の 比率 が 高く な っ て いま す 。 


日 本 (2006 年 3 月 末 ) 【 速 報 値 】 米 国 (GO006 年 3 月 末 ) 【 速 報 値 】 


その 他 その 他 
5.3% EC 。 3.3% 


株 式 ・ 債 券 
投信 ・ 信 託 ・ 出 資金 
18.5% 


現金 ・ 預 金 現金 ・ 預 金 株 式 ・ 債 券 ・ 
50.9% 13.3% 投信 ・ 信 託 ・ 出 資金 
53.0% 


合計 556.5 兆 四 ) 合計 39.8 兆 ドル ) 


1. 日 本 の 「 家 計 」 の 金融 資産 に は 、 a め 「 対 家計 民間 非 営利 団体 」 の 金融 資産 を 含め て いる 。 2. 株 式 に は 価格 変動 分 を 含む 。 
負債 残高 表 」 


( 注 ) 
(資料 ) 目 本 銀行 「 資 金 循環 統計 / 金 融資 
FRB 「Flow of Funds NE of the United States」 
DEUTSCHE BUNDESBANK [ FINANCIAL ACCOUNTS FOR GERMANY 1991 TO 2005」 


ドイ ツ (2005 年 末 ) 


その 他 
0.4% 


現金 ・ 預 金 
35% 


(合計 4.3 兆 ユー ロ ) 

















これ に 対応 する た め 、 平 成 18 年 6 月 、 通 常 国会 で 
[金融 商品 取引 法制 」 を 整備 する 法 改 正 が 成立 し まし た 。 
具体 的 に は 、 以 下 の よ うな 改正 が 行わ れ て いま す 。 





(1) 投資 性 の 強い 金融 商品 を 幅広 く 対象 と する 横断 的 な 利用 者 保護 法制 
(いわ ゆる 投資 サー ビス 法制 ) の 構築 


① | 証券 取引 法 」 か ら | 金融 商品 取引 法 」 へ 3 ページ 
②⑤ 規制 対象 商品 の 拡大 4 ペー ジ 
③ 規制 対象 業務 の 横断 化 ページ 
④ 業務 内 容 に 応じ た 参入 規制 の 柔軟 化 5 ペー ジ 
⑤ 業者 が 遵守 すべ き 行 為 規制 の 整備 フ ペ ー ジ 
⑥ 顧客 の 属性 に 応じ た 行為 規制 の 柔軟 化 ペー ジ 
⑦ 投資 性 の 強い 預金 保険 な ど に 関す る 規制 の 横断 化 9 ペー ジ 
利用 者 保護 の た め の そ の 他 の 制度 整備 = の 
(2) 開示 制度 の 拡充 
① 上 場 会 社 に よる 開示 の 充実 1] つ ペー ジ 
② 公開 皿 付 制度 の 見 直し 1 3 ペー ジ 
③ 大 量 保有 報告 制度 の 見 直し 1] 5 ペー ジ 
(3) 取引 所 の 自主 規制 業務 の 適正 な 運営 の 確保 1 6 ペー ジ 
(4) 不 公正 取引 な ど へ の 厳正 な 対応 1 フ ペ ー ジ 
(施行 日 に つい て ) 1 8 ペー ジ 
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| 証券 取 引 法 」 か ら | 金融 商品 取引 法 」 へ 


法律 の 
廃止 ・ 改 正 


往 融 商品 取引 業者 
金融 商品 取引 所 








0 | 証券 取引 法 」 の 題名 を | 金融 商品 取引 法 」 へ と 改正 し ます 。 


人 @ 次 の 4 法律 を 廃止 し 、| 金融 商品 取引 法 ] に 統合 し ます 。 





金融 先物 取引 法 外国 証券 業者 に 関す る 法律 


0 ネン 抵当 証券 業 の 規制 等 に 関す る 法律 


規制 等 に 関す る 法律 








@ 全 898 法 律 を 改正 し 、 そ の 一 部 を 、 | 金融 商品 取引 法 ] に 統合 し ます 。 


@ | 金融 商品 取引 法 」 で は 、 規 制 対 象 と な る 業者 の 法律 上 の 名 称 を | 金 
融 商品 取引 業者 ] に 、 取 引 所 の 法律 上 の 名 称 を | 金融 商品 取引 所 」 に 、 
それ ぞ れ 改め ます 。 

※ た だ し 、「 証券 会 社 」 や 証券 取引 所 」 等 は 、 引 さ 続き 、 そ うし た 名 称 を 使用 する こと が で きま す 。 


会 和 物 き 
商品 投資 販売 業者 | 信託 受益 権 販売 業者 






金融 商品 取引 業者 





投資 顧問 業者 投資 信託 委託 業者 


な ど 


証券 取引 所 金融 先物 取引 所 つ 金融 商品 取引 所 
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規制 対象 商品 の 拡大 


@ 「 金 融 商品 取引 法 ] で は 、 信 託 受 益 権 ” ※「 券 取引 統 ] は 、 国 全 、 
方 債 、 社 債 、 株 式 、 投 資 信 


全般 を 有価 証券 と みな し 、 集 団 投資 旗 な ど を 「 有 価 証券 」 と し 
有価 証券 スキ ー ム 持分 を 包括 的 に 有価 証券 こ て 列挙 し て いま す 。 

位置 づけ る な ど 、 | 有価 証券 | の 範囲 
を 拡大 し ます 。 

@ [金融 商 品 取 引 法 」 で は 、 幅 広い 資産 ・ ey pa 

| 英 の ブイ 

指標 に 関す る 取 5 | を 含め る な ど 、 規 引 の み を 規制 対象 と し て 
制 対象 と な る | デリバティブ 取引 」 の いま す 。 


車 団 を 拡大 し ます 。 


(た と えば 、 通 貨 金利 スワ ッ プ 取引 や 天候 デリ バテ ィ ブ 
取引 も 対象 とこ なり ます 。 ) 





本 証券 取引 法 の 規制 対象 商品 金融 商品 取引 法 の 規制 対象 商品 
の ME ー 
取引 ・ 国 債 - 還 債 
・ 地 方 債 - 地 方 債 
* 社 債 社債 
* 株 式 2 
a 投資 人 


・ 有 価 証 券 デ リバ ティ ブ 取 引 な ど 
信託 受益 権 全 般 
集団 授 資 スキ ー ム 持分 (包括 的 な 定義 ) 


・ 多 様 な デリ バテ ィ ブ 取引 な ど 


(参考 ) 集団 投資 スキ ー ム と は 


| 金融 商品 取引 法 」 で は 、 民 法 上 の 組合 契約 、 商 法 上 の 匿名 組合 契約 、 投 資 事 業 有限 責任 組合 契約 、 有 
限 責 任 事 業 組合 契約 その 他 い か な る 形式 に よる が を 問わ ず 、① 他 者 か ら 金 義 な ご の 出資 拠出 を 受け 、 
⑧⑯ そ の 財産 を 用 いて 事業 ・ 投 資 を 行い 、③ 当 該 事 業 ・ 授 資 か ら 生じ る 収益 な ご を 出資 者 に 分 配 する 仕組 
み (集団 授 資 スキ ー ム ) に 関す る 権利 を 、 包 括 的 に 有価 証券 ご 位 置 づ け て いま す 。 (出資 者 の 全員 が 事 
業 に 関 写 し て いる も の な ど は 除 か が れ ま す 。) 
例え ば 、 出 資 ・ 拠 出 を 受け た 金銭 な ど を 用 いて 商品 投資 を 行 つ も の (いわ ゆる 商品 ファ ンド ) 、 不 動産 信 
託 受 益 権 な ご へ の 投資 を 行う も の (いわ ゆる 不動 産 フ ァ ン ド ) 及び 各種 の 事業 を 行う も の (いわ ゆる 事 
業 型 フ ァ ン ド ) な ご が 、 幅 広く 対象 こ な り ます 。 
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規制 対象 業務 の 横断 化 


人 @ | 金融 商品 取引 法 」 で は 、 有 価 証券 ・ デ リバ ティ ブ 取 引 の | 販売 勧誘 ] 業務 の は ほか 、 | 投資 助 
言 」 | 投資 運用 ] 及び | 顧客 資産 の 管理 ] に つい て も 、 登 録 制 に より 、 横 断 的 に 規制 し ます 。 
@ 集 団 授 資 スキ ー ム 持分 な ど ご に つい て は 、 設 定 者 目 ら に よる | 販売 ・ 勧 誘 ] (いわ ゆる 自選 募集) 
も 規制 対象 こし ます 。 また 、 集 団 授 資 ズ スキーム の 財産 の 投資 運用 (いい わ ゆ る 自己 運用 ) が 規 

制 対象 で め る こと を 明確 化し て いま す 。 


販売 ・ 勧 誘 


投資 助言 


投資 運用 


資産 


理 


証券 取引 法 証券 業 (原則 登録 制 ) 


金融 先物 取引 法 金融 先物 取引 業 (登録 制 ) 


商品 ファ ンド 法 商品 投資 販売 業 (許可 制 ) 











言 託 業法 信託 受益 権 販売 業 (登録 制 ) 
集団 投資 スキ ー ム 持分 の 
自己 募集 
証券 投資 顧問 業法 証券 投資 顧問 業 (登録 制 ) 金融 商品 取引 業 


(登録 制 ) 


= ‘ 又 買 一 i りー 
証券 投資 顧問 業法 か か る 業務 ( 旋 可 制 ) 





投資 信託: hs 


認可 制 ) 


集団 投資 スキ ー ム の 財産 の 
自己 運用 


(証券 会 社 等 の ーー ーー 
付随 業務 ) 有価 証券 の 保護 預り 
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業務 内 容 に 応じ た 参入 規制 の 秒 軟 化 





人 @ 光 融 商品 取引 業 の 参入 規制 は 、 業 者 が 行 お つと する 業務 内 容 の 範囲 (業務 の 種別 ) に 応じ 
て 、 内 容 が 異な り ま す 。 

@ 具 体 的 に は 、 金 融 商品 取引 業 に つい て 、「 第 一 種 金融 商品 取引 業 」 | 投資 運用 業 ] | 第 二 種 
金融 商品 取引 業 」 | 投資 助言 ・ 代 理 業 ] と いっ た 区 分 を 設け て いま す 。 


第 一 種 金 融 商品 取引 業 


流動 性 の 高い 有価 証券 の 販売 勧誘 、 
顧客 資産 の 管理 な ど 


投資 運用 業 


投資 運用 ※ 業 務 の 種別 に 応じ た 参入 規制 


・ 個 人 に よる 参入 の 可 癌 
・ 財 産 的 基 上 盤 

・ 人 的 構成 の 適 確 性 
流動 性 の 低い 有価 証券 の 販売 勧誘 な ど | な ど 


RIO 
登録 制 ) 


投資 助言 な ど 





※ 金 融 商 品 取引 業者 は 、 目 ら 行っ て いる 業務 の 種別 な ど を 記載 し た 標識 を 掲示 する こと に な り ま す 。 
※ 将 融 商品 取引 業者 が 、 現 に 行っ て いる 業務 こ は 異 な る 種別 の 業務 に 参入 する よう な 場 合 に は 、 | 変更 
写 録 」 の 手続 き を 受け る 必要 が あり ます 。 
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業者 が 違 守 すべ き 行 為 規制 の 整備 





@ | 金融 商品 取引 法 」 で は 、 業 者 が 有価 証券 ・ デ リバ ティ ブ 取 引 の | 販売 勧誘 ] な ど を 行う 際 
に は 、 例 えば 、 以 下 の よ うな 行為 規制 (販売 勧誘 ルー ル ) を 遵守 し な けれ ば な ら な い 旨 を 定 
め て いま す 。 


宗 放 の 掲示 義務 
ー 堂 業 所 ・ 事 務 所 ご と に 、 公 衆 の 見 や すい 場所 に 標識 を 掲示 し な けれ ば な ら な い 。 
広告 の 規制 


ー 金融 商品 取引 業者 で ある 旨 太 び 登 録 番 号 な ど を 表示 し な けれ ば な ら な い 。 
ー 利益 の 見 込み に つい て 、 閉 し く 事 実に 相違 する 表示 や 、 閉 し く 人 を 誤認 させ る よう な 表示 
を し て は な ら な い 。 


契約 締結 前 の 書面 交付 義務 

ー 金融 商品 取引 業者 で ある 旨 及 び 登 録 番号 な ど を 記載 し な けれ ば な ら な い 。 

ー 契約 の 概要 や 手数 料 の 概要 に つい て 記載 し な けれ ば な ら な い 。 

ー「 損 失 が 生ずる こと と な る お それ ]」 や 「 損 失 の 額 が 、 顧 客 が 預託 すべ き 保証 金 な どの 額 を 
上 回 る こと と な る お それ 」 が ある と き は 、 そ の 旨 を 記載 し な けれ ば な ら な い 。 


英 約 締結 時 の 書面 交付 義務 


首 栖 圭 止 行為 

ー 「 虚 偽 の こと を 告げ る 行為 ] や 「 不 確実 な 事項 に つい て 断定 的 判断 を 提供 し て 勧誘 を す 
る 行為 ] を し て は な ら な い 。 

ー 勧誘 の 要請 を し て いな い 顧 客 に 対し 、 訪 問 ・ 電 話 に より 勧 話 を し て は な ら な い (いわ ゆる 
不 招請 勧誘 の 禁止 ) 。 
※ 当 面 は 、 店 頭 の 金融 先物 取引 (外国 為替 証拠 金 取 引 な ど ) を 対象 と し ます 。 


ー 顧客 が 契約 を 締結 し な い 言 の 意思 を 表示 し た に も 関わ ら ず 、 勧 誘 を 継続 し て は な ら な い ( い 


わ ゆ る 再 勧 誘 の 禁止 ) 。 

※ 当 面 は 、 金 融 先物 取引 (外国 為替 証拠 金 取 引 な ど ) の 全般 を 対象 と し ます 。 
損失 補てん の 禁止 
適合 性 の 原則 


ー 顧客 の 知識 経験 ・ 財 産 の 状況 及び 契約 締結 の 目的 に 照ら し て 不適 当 な 勧誘 を 行い 、 投 資 
者 保護 に 欠け る こと の な いよ うに し な けれ ば な ら な い 、。 


@ そ の 他 、| 投資 助言 」 | 投資 運用 」 及び 「 顧客 資産 の 管理 ] な ご の 業務 に つい て も 、 様 々 な 行 
為 規 制 を 整備 し て いま す 。 
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顧客 の 属性 に 応じ た 行為 規制 の 柔軟 化 
ー 特定 投資 家 ( プ ロ ) と 一 般 投資 家 の 区 分 一 


0 | 往 融 商品 取引 法 」 で は 、 利 用 者 保護 を 前 所 と し つつ 、 リ スク キャ ビタ ル 供 給 の 円 消化 も 両 
立 さ せる 観点 か ら 、 顧 客 が | 特定 投資 家 ( プ ブロ) ] で ある 場合 に は 、「 契約 締結 前 の 書面 交付 
義務 」 な どの 行為 規制 を 適用 除外 し ます 。 

⑧ 多 融 商 品 取 引 業者 の 顧客 は | 特定 投資 家 (プロ) 」 こ と! 一 般 投資 家 (アマ) 」 と に 区 分 され 、 
さら に 、 利 用 者 の 申出 に より 、 | 特定 投資 家 」 と | 一 般 投資 家 ] と の 間 の 移行 も 認め られ ます 。 


一 定 の 手続 き を 
経 れ ば 、 移 行 可能 


一 般 投 資 家 





(参考 ) 特例 業務 届出 者 に つい て 

| 金融 商品 取引 法 」 で は 、 集 団 授 資 スキ ー ム 持分 の 目 己 募集 や 集団 投資 スキ ー ム の 財産 の 自己 運用 に 
つい て は 、 金 融 商品 取引 業 の 登録 を 求め て いま す ( ら ペ ー ジ ) 。 

他方 、 フ ァ ン ド ( 集 団 授 資 スキ ー ム ) の 健全 な 発展 を 通じ て 金融 イノ ベー ショ ン を 促進 する 観点 か ら 、 プ 
口 投資 家 を 相手 方 と する ファ ンド に 関す る 業務 に つい て は 、 金 融 商品 取引 業 の 登録 を 求め か いこ と と す 
る 一 万 、「 特例 業務 届出 者 」 こし て 届出 を 求め 、 そ の 実態 を 把握 で きる よう に し て いま す 。 

(具体 的 に は 、 適 格 機関 投資 家 及 び 一 定 人 数 以下 の 一 般 投資 家 の み を 相手 方 こす る ファ ンド に 関す る 業 
務 が 該当 し ます 。 ) 
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投資 性 の 強い 預 欧 ・ 保 険 な ど に 関す る 規制 の 横断 化 





@ 欧 融 商品 の 中 で も 、 例 えば 、 預 金 や 保険 は | 銀行 法 」 | 保険 業法 」 な ご で 規制 され て お り 、「 金 
融 商品 取引 法 」 の 直接 の 規制 対象 て は な り ま せん 。 
今回 の 改正 で は 、| 銀行 法 」 | 保険 業法 | な ご に お いて 、 投 資 性 の 強い 預金 保険 な どの | 販 
元 勧誘 ] 業務 に つい て は 、| 金融 商品 取引 法 」 と 基本 的 に 同等 の 利用 者 保護 規制 (販売 ・ 勧 
謗 ルー ル ) が 適用 され る よう 、 規 定 を 整備 し て いま す 。 


具体 的 に は 、 例 えば 以下 の よう な 投資 性 の 強い 金融 商品 は 、| 金融 商品 取引 法 」 と 基本 的 に 同 
等 の 販売 ・ 勧 読 ル ルール が 適用 され ます 。 


( 混 替 相場 の 変動 に より 、 円 建て 元 本 の 欠損 が 


議員 堆 補 生じ る お それ が ある 預金 ) 
投資 性 の 強い 預金 な ど 
2 (中 途 解約 の 場合 に 、 金 利 動向 に 基づき 計算 
- デ リバ ティ ブ 預 金 ” され る 違約 金 に より 、 元 本 欠損 が 生じ る お それ 
が ある 預金 ) 
5 。。。、  ( 当 替 相場 の 変動 に より 、 円 建て の 保険 金 な ど に 
「 主夫 て 保険 年 補 っ き損 失 が 生じ る お それ が ある 保険 年 金 ) 
投資 性 の 強い 保険 な ど 
a (運用 状況 に より 、 保 険 金 な ど に つき 損失 が 生じ 
. フト 8 リ 三 状 に ヽ 牌 な ど に つき 損 N ) 
Es る お それ が ある 保険 ・ 年 金 ) 
負 資 性 の 強い 信 指定 金 呈 信 上 (運用 状況 に より 、 元 本 欠損 が 生じ る お それ が 
(信託 業法 な ど ) (実績 配当 型 ) ある 信託 ) 
商品 先物 取引 (商品 の 価格 な どの 変動 に より 、 損 失 が 生じ る 
(商品 取引 所 法 ) お それ が ある 取引 ) 
不動 産 特 定 共同 事業 (不動 産 取引 の 状況 に より 、 損 失 が 生じ る お それ 
(不動 産 特定 共同 事業 法 ) が ある 取引 ) 
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利用 者 保護 の た ゆめ の その 他 の 制度 整備 


金融 商品 販売 法 の 拡充 


※ | 金融 商品 販売 法 ] は 、 預 貯金 、 保 険 、 有 価 証券 な どの 幅広 い 金 融 商品 の 販売 に 関す る 損 
害 賠 償 請 求 を し や すく ぐす る た め の 法 律 で す 。 
金融 商品 の 販売 に 際 し 、 業 者 が 所 要 の 説明 を 行わ な か っ た 場合 は 、 元 本 欠損 額 を 損害 額 


と 推定 し て 、 業 者 に 無 過失 の 損害 賠償 責任 が 生じ ます 。 
民事 上 の 損害 賠償 請求 の 原則 金融 商品 販売 法 
(EA 預 困 金 、 保 険 、 有 価 証 券 等 の 幅広 い 金 融 商品 の 
販売 に 関す る 、 民 法 の 損害 賠償 の 規定 の 持 則 
①ー④ の 要件 を 被害 者 が @、③、④ は 被害 者 が 
立証 する 必要 。 立証 する 必要 な し 。 





@ 改 意 ・ 週 失 


業者 の 説明 義務 (現行 ) 
〇 (説明 対象 ) 

元 本 欠損 の お それ 
〇 (説明 事項 ) 
リス ク の 所 在 





① 違 法 行為 







説明 義務 違反 [ ① に 相当 ] 


③ 因 果 関 係 


業者 に 損害 賠 偵 責任 


元 本 欠損 額 = 損 害 の 額 
と 推定 する 。 





今回 の 法 整 備 で は 、 | 金融 商品 販売 法 ] に つい て 、 業 者 に 説明 が 義務 づけ られ る 内 容 を 拡 
充 す る (説明 対象 に | 元 本 を 超え る 損失 が 生ずる お それ 」 を 追加 し 、 ま た 、 説 明 事 項 と し て | 取 
引 の 仕組 み の つ うち 重要 な 部 分 」 を 追加 する 。 ) ほか 、 顧 客 の 知識 経験 ・ 財 産 の 状況 や 取引 
の 目的 に 陣 ら し て ぶさ ざわ し い 説 明 を し な けれ ば な ら な い 旨 を 定め る な どの 改正 を 行っ て い 
ます 。 

@ ま た 、 不 確実 な 事項 に つき 断定 的 判断 を 提供 する こと を 禁止 し 、 こ れ に 違反 し た 場合 は 、 元 
本 欠損 額 を 損害 額 と 推定 し て 、 業 者 に 無 週 失 の 損害 賠償 責任 が 生じ る こと こし て いま す 。 
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訟 邊 投資 者 保護 団体 制度 の 整備 





0 金融 商品 取引 法 ] で は 、 目 主 規制 機関 以外 の 民間 団体 の つ ち 、 金 融 商品 取引 業 に 関す る 苦 
情 の 解決 や 争い の あっ せん な ご を 行う 団体 に つい て 、 行 政 当局 が 認定 し 、 そ の 業務 の 信頼 


性 を 高め る た め の 要 組み ( 説 定 投資 者 保護 団体 制度 ) を 、 新 た に 整備 し て いま す 。 


(参考 ) | 金融 商品 取引 法 ] で は 、 金 融 商品 取引 業者 な ど を 会 員 と する 自主 規制 機関 の 法律 上 の 


名 称 を | 金融 商品 取引 業 協会 ] に 改め て いま す 。 
※ た だ し 、「 証券 業 協会 」 な ど は 引き 続き 、 そ うし た 名 称 を 使用 する こと が で きま す 。 


証券 業 協会 1 所 ヨル 


ー う 金融 商品 取引 業 協会 
証券 投資 顧問 業 協 会 投資 信託 協会 


次 目 主 規制 機関 は 、 若 情 の 解決 に 向け た 調査 、 争 い の あ っ せん 、 目 主 規制 の 策定 、 会 員 
に 法令 ・ 規 則 の 遵守 を 促す 指導 ・ 藍 督 や 違反 し た 場合 の 処分 な ご の 業務 を 行い ます 。 
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開示 制度 の 拡充 1 


上 場 会 社 に よる 開示 の 充実 


四半 期 開示 の 法定 化 


人 @ 道 時 か つ 迅 速 な 財務 ・ 企 業 情報 の 開示 (ディ スク ロー ジャ ー) を 確保 する た め 、 上 場 会 社 に 
対し て 、「| 四半 期 報告 書 ] の 提出 を 義務 づけ 、 公 認 会 計 士 監査 法人 に よる 監 倉 の 対象 と し 
ます 。 (虚偽 記載 は 割 則 ・ 課 徴 金 の 対象 こ な り ます 。 ) 


財務 報告 に が か か る 内 部 統制 の 強化 


久道 F な 財務 企業 情報 の 開示 を 確 保 する た め 、 上 場 会 社 に 対し て 、 事 業 年 度 ご こと に 、 財 務 報 
宮 に 関す る 内 部 統制 (財務 に 関す る 情報 の 適正 性 を 確 保 する た め の 体 制 ) の 有効 性 を 評 
価 す る 1 内 部 統制 報告 書 ] の 提出 を 義務 づけ 、 公 認 会 計 士 ・ 監 査 法 人 に よる 監査 の 対象 と 
し ます 。 


信人 併 せ て 、 上 場 会 社 に 対し て 、 有 価 証券 報告 書 な ご の 記載 内 容 が 法令 に 基づき 適正 で ある 旨 
の 経営 者 の | 確認 書 」 の 提出 を 義務 づけ ます 。 














開示 制度 の 拡充 2 回 
公開 買 付 制 度 の 見 直し 





⑨⑧ 我 が 国 に お ける 企業 の 合併 ・ 買 収 件 数 は 吉 速 に 伸び て お り 、 そ の 一 手段 で ある | 公開 買 
付け 」 の 件 数 も 増加 し て いま す 。 その 態様 に つい て も 、 多 様 化 が 進ん で いま す 。 
今回 の 改正 で は 、 こ うし た 状況 を 受け 、 証 券 取 引 法 上 の | 公開 買 付 制 度 」 の 見 直し を 行っ 
て いま す 。 


(参考 ) | 公開 買 付 制 度 ] に つい て 

「 公 開 買 付 制度 」 は 、 会 社 支配 権 な ど に 影響 を 及ぼ し うる よう な 証券 取引 に つい て 、 透 明 性 ・ 公 
正 性 を 確保 する た め の 制 度 で す 。 

取引 所 市 場外 に お いて 株 式 の 大 量 の 買付け “を 行 お うと する 買 付 者 に 対し て 、 買 付 期間 数量 ・ 
価格 な どの 開示 を 義務 づけ る こと に より 、 買 収 対象 会 社 の 株 主 に 対し て 、 公 平 な 売却 の 機会 を 


確保 し て いま す 。 

( 注 ) 原則 こし て 買付け 後 の 所 有 割 合 が 5% を 超え る 場合 。 た だ し 、 著 し く 少 数 の 者 (60 日 間 で 10 名 以下 ) 
か ら の 市 場外 で の 買付け の 場合 に は 、 買 付け 後 の 所 有 割 合 が 3 分 の 1 超 こ な る と き に は 、| 公開 買付け 」 
を 行わ な けれ ば な ら な いこ と と され て いま す 。 
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具体 的 に は 、 例 えば 、 次 の よう な 見 直し を 行い ます 。 


@ 局 法 的 な 態様 の 取引 に 対応 する た め 、 市 場内 外 な ご の 取引 を 組み 合わ せ た 妨 速 な 買 付 
け の 後に 所 有 割 合 が は 分 の 1 を 超え る よう な 場合 に は 、 公 開 買 付 規 制 の 対象 と な る こと 
を 明確 化し ます 。 


人 @ 株 主 投資 者 へ の 十分 な 情報 提供 や 、 株 主 ・ 投 資 者 が 公開 買付け に 応募 する こと の 是非 に 
つい て 十分 に 熟慮 する 期間 を 確保 する 観点 か ら 、 公 開 買 付 期 間 を 実 日 数 ベー ス か ら 営 業 
日 バース (20 滞 業 日 一 60 滞 業 日 ) へ と 変更 し て いま す 。 


※ 現 行 で は 、 公 開 買 付 期 間 は 、20 日 一 60 日 ( 実 日 数 ベー ス ) の 範囲 で 、 公 開 皿 付 者 が 設定 し ます 。 


また 、 買 収 対 象 会 社 に よる 意見 表明 を 義務 付け る こと も に 、 買 付 対象 会 社 が 、 公 開 忠 付 者 に 
対し 江 問 する 機会 を 付 写 し 、 ま た 、 買 付 対象 会 社 が 、 公 開 皿 付 期間 の 延長 を 請求 する こと が 
で きる こと と する な ご の 措置 を 講じ て いま す 。 


⑧ 貢 付 対 象 会社 に お いて いわ ゆる 買収 防衛 筑 が 発動 され た 場合 な ど に は 、 公 開 買 付 者 に よ 
る 公開 買付け の 撤回 や 買 付 価格 の 引下げ が 認め られ ます 。 


※ 現 行 で は 、 公 開 買 付け の 撤回 は 、 対 象 会 社 の 破産 や 合併 な ど 、 限 定 さ れ た 場合 に の み 認 め ら れ て 
いま す 。 


0⑧ 株 主 ・ 投 資 者 問 の 公平 性 を 確保 する 観点 か ら 、 買 付け 後 の 所 有 割 合 が 3 分 の 2 以上 と な 
る 場合 に は 、 応 募 が な され た 株 式 の 全部 を 買い 付け る こと を 公開 買 付 者 に 義務 づけ ます 。 


る また 、 貢 付 者 問 の 公平 人 性 を 確保 する た め 、 あ る 者 が 公開 買付け を 実施 し て いる 期間 中 、 
既に 買収 対象 会 社 の 株 式 の 3 分 の 1 超 を 所 有 し て いる 別 の 者 が さら に 妨 速 な 買付け を 
進め る 場合 、 公 開 臣 付け を 義務 づけ ます 。 











開示 制度 の 拡充 3 


大 量 保有 報告 制度 の 見 直し 





今回 の 改正 で は 、 株 式 の 大 量 取 得 事 例 が 増加 し て いる 状況 を 受け 、 証 券 取 引 法 上 の 「 大 
時 保有 報告 制度 の 見 直し も 行っ て いま す 。 


(参考 ) 「 大 量 保 有 報 告 制度 」 に つい て 
「 大 量 保有 報告 制度 ] は 、 株 式 な どの 大 量 保 有 の 状況 を 、 投 資 家 に 迅速 に 開示 する た め の 制 度 
で す 。 上 場 株 式 な どの 保有 割合 が 5 ら % 超 と な っ た 者 は 、 そ の 日 か らら 5 営業 日 以内 に 、 「 大 量 保 有 


報告 書 」 を 提出 し な けれ ば な り ま せん 。 (その 後 、 保 有 割 合 が 1% 以 上 増減 し た 場合 に は 、5 営 
業 日 以内 に 、 | 変更 報告 書 ] を 提出 し な けれ ば な り ま せん 。 ) 

た だ し 、 日 常 の 富 業 活動 と し て 大 量 の 株 式 な どの 売買 を 行っ て いる 機関 投資 家 は 、 そ の 事務 負 
担 を 考慮 し て 、 報 告 頻 度 が 軽減 され て いま す 。 (特例 報告 制度 ) 





具体 的 に は 、 例 えば 、 以 下 の よ うな 見 直し を 行い ます 。 


0⑧ 機関 投資 家 に 対す る | 特例 報告 制度 」 に 関し て 、 そ の 報告 期限 頻度 を | 概ね 2 週間 ご と 
5 ら 紀 業 日 以内 」 へ と 短縮 し ます 。 


※ 現 行 の | 特例 報告 制度 」 で は 、 例 えば 、 上 場 株 式 な どの 保有 割合 が 新た に 5% 超 と な っ た 場合 
に は 、1 3 ヶ月 ご と に 、 人 翌月 15 日 まで 」 に 報告 する こと と され て いま す 。 


@ 「 大 量 保有 報告 書 ] の 電子 提出 を 義務 づけ 、EDINET (電子 開示 シス テム ) を 通じ た 迅 
速 な 公衆 縦覧 を 図り ます 。 








取引 所 の 目 主 規制 業務 の 適正 な 運営 の 確保 


信 現 行 法 上 、 証 券 取引 所 は 株 式 会 社 化 が 認め られ て いま す が 、 株 式 会 社 形態 の 取引 所 に お い 
て は 、 
株 式 会 社 こ し て の | 富 利 性 」 と 、 
取引 所 取引 の 公正 性 ・ 透 明 性 確保 に 向け た 「 自 主 規制 業務 」 この 間 に 、 利 益 相 反 が 生じ る 
お それ が 指摘 だれ て いま す 。 


0 | 欧 融 商品 取引 法 ] で は 、 金 融 商 品 取引 所 の 自主 規制 業務 の 適正 な 運営 を 確保 する た め 、 
① 自主 規制 業務 を | 自主 規制 法人 」 に 委託 する ここ 
⑤ (株 式 会 社 形態 の 取引 所 は ) 自主 規制 業務 に 関す る 事項 の 決定 を 行う | 自主 規制 委員 会 」 
を 置く こと を 可能 と する 制度 が 整備 され て いま す 。 


※ 取 引 所 の 「 目 主 規制 業務 ] こし て は 、 例 えば 、 上 場 ・ 上 場 廃止 に 関す る 業務 や 取引 参加 者 の 法令 遵守 状 
況 の 調査 が 挙げ られ ます 。 


(参考 ) 取引 所 が と りう る 組織 形態 


(① 取 引 所 が か ら 独 立 し た 法人 (| 自主 規制 法人 」 ) ②⑤ 同 一 法人 内 に 独立 性 の 高い 
が 自主 規制 業務 を 担う 場合 自主 規制 委員 会 を 置く 場合 


金融 商品 ーー 
取引 所 持株 会 社 取締 役 会 


自主 規制 委員 会 


| 金融 商品 | 














不 公正 取引 な ど へ の 厳正 な 対応 


玉 則 の 強化 


0⑧ 和 | 用 者 保護 を 徹 克 し 、 取 引 の 公正 性 ・ 透 明 性 を 確保 し 、 市 場 に 対す る 国民 の 信頼 を 確保 
する 観点 が ら 、 開 示 書 類 の 虚偽 記載 や 不 公正 取引 な ご に つい て 、 証 券 取引 法 の 割 則 の 法 
定 刑 の 水準 を 引上げ ます 。 


例え ば 、 以 下 の よ うな 違反 行為 に つい て 、 法 定 刑 を 引き上げ て いま す 。 


・ 不 公正 取引 、 風 説 の 流布 ・ 


た 懲役 5 年 以下 懲役 10 年 以下 
ak Ne I 1s (a 500 由 MT 一 ) me (i ん 1.0005 凡 F 
RY (法人 ) 5 億 円 以下 (法人 ) 7 億 円 以下 
有価 証券 届出 書 な どの 提出 

・ イ ン サ イダ ー 取 引 懲役 3 年 以下 懲役 5 年 以下 

・ 有 価 証券 届出 書 な どの 罰金 (個人 ) 300 万 円 以下 罰金 (個人) 500 万 円 以下 
不 提出 (法人 ) 3 億 円 以下 (法人 ) 5 億 円 以下 





| 見 せ 玉 ] へ の 対応 


@ 「 見 せ 玉 ( ざ ょ く ) 」 と は 、 売 買 が 盛ん な よう に 見 せ か ける た め に 架空 の 注文 を 出し 、 約 定 
が 成立 し そう に な る と 取り 消す 行為 で あり 、 相 場 操縦 の 一 手法 で す 。 
今回 の 改正 で は 、 こ の [見せ 玉 」 行為 に つい て 、 課 微 金 及 び 刑 事 宮 の 適用 対象 範囲 を 拡 
大 し て いま す 。 

具体 的 に は 、 以 下 の 赤 線 内 部 分 に つい て 対応 し て いま す 。 


刑事 割 課徴 金 














顧客 が (証券 会 社 を 通じ て ) 〇 
行 つ | 見 せ 玉 」 (従来 か ら 対 象 ) 


RE 
(改正 に より 対象 に ) 














証券 会 社 が 目 己 売買 と し て 
行 つ | 見 せ 玉 」 


“= 〇 
(改正 に より 対象 に ) 


“= 全 〇 
(改正 に より 対象 に ) 











(施行 日 に つい て ) 


今回 の 法 改 正 の 施行 日 は 、 以 下 の と お り で す 。 


る ⑧ 和 罰則 の 強化 、「 見 せ 玉 」 
ペペ の In へ ミ 


る べべ 信義 買 付 制度 大量 保 有 
報告 制度 の 見 直し 
SS 


る いわ ゆる 投資 サー ビス 
法制 の 構築 
(is | 2 る /) 


@ 上場 会 社 に よる 開示 の 
6 1 る ペー シ ) 


@ 取 引 所 の 目 主 規制 業務 
の 適正 な 運営 の 確保 
(16 ペー シ ) 


改正 法 の 公布 の 日 か ら 起 算 し て 20 日 を 経過 し た 日 
(18 年 7 月 4 日 ) 


改正 法 の 公布 の 日 か ら 起 算 し て 6 月 を 超え な い 皿 囲 

内 (18 年 1 ど 月 13 日 まで ) に お いて 政令 で 定め る 日 

(※) 大 量 保 有 翌 告 制度 の 見 直し (15 ペ ー ジ ) の うち 、 
「 特例 報告 制度 」 の 見 直し や 電子 提出 の 義務 化 
な ご に つい て は 、 改 正法 の 公布 の 日 が から 起算 し 
て 1 年 を 超え な い 範 囲 内 (1 8 年 6 月 13 日 まで ) 
に お いて 政令 で 定め る 日 


改正 法 の 公布 の 日 か ら 起 算 し て 1 年 6 月 を 超え な い 

加 囲 内 (19 年 1 月 13 日 まで ) に お いて 政令 で 定 

め る 日 

(※) こ の うち 、 四 半期 開示 の 法定 化 お よび 財務 報告 
に か か る 内 部 統制 の 強化 (182 ページ) に つい 
て は 、 ら 0 年 4 月 1 日 以降 に 開始 され る 事業 年 度 
か ら 適 用 











この バン フレ ッ ト に つい て の お 問い 合わ せ 





〇 金融 店 総務 下 画 局 市 場 課 
〇 金融 庁 総務 企画 局 企 業 開示 謀 


TEL03 一 3506 一 5000 ( 代 ) 


ホー ムペ ー ジ 


http://Wwww.fsa.dO.jD 


新しい 金融 商品 取引 法制 に つい て 
一 利用 者 保護 と 公正 ・ 透 明 な 市 場 の 構築 に 向け て 一 


18 年 9 月 
金融 庁 


